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ОБЩАЯ ХАРАКТЕРИСТКА РАБОТЫ 
А~nуально~:ть темы исследованна. 
В условиях рыночной экономики и развивающегося глобального экономиче­
ского кризиса наиболее актуальной для отечественных строительных предприятий 
становиrся задача эффективного управления бизнес-процессами, происходящими 
внутри и вне компании. В этой связи, финансовая составляющая общего стратеги­
ческого управления компанией станов1ПСя наиболее значимой и решающей. 
В последние годы финансовое управление организацией в строиrельной от­
расли в России осуществлялось в основном с позиции повышения ренrабельности, 
и очень редко учитывался фактор ликвидноС1И. Одним из кточевых недостатков 
совремешюrо управления финансами таюк:е ивляется отсутствие системности в 
ПJiанировании - обычно разрабвтываются несколько мало или вообще не связан­
ных дРУГ с дРУГОМ фраrменrов экономического и финансового ПJiана. Часто на­
блюдается отсутствие связи между технико-экономическим ПJiанированием для 
структурных подРазделений с общефирменным финансовым планом, что не по­
зволяет ни определиrь структуру оборотных и денежных средств предлриятия, 
ни сПJiанировать их финансирование. Вторым существенным недостатком совре­
менного управления финансовыми ресурсами является планирование деятельно­
сти от потребностей, а не от реальных возможностей предприятия. 
В то же время современные рыночные обстоятельства l)>Сбуют четкого 
управления капиrалом. В условиях ограниченности денежных ресурсов, слияний и 
поглощений в банковской сфере и как результат трудностей с привлечением заем­
ного кarnrraлa, наиболее актуальной станов1ПСя задача управления денежным ка­
питалом компании, ках наиболее ликвидным и дефициmым, на текущем этапе 
развития российской экономики, ресурсом. 
Важность эффективного управления денежными средствами и их эквивален­
тами особенно сильно можно ощутить в настоящее время. Ценность управленче­
ского решения в данной сфере определяется уже не уровнем прибыли, а возмож­
ностью для предприятия существовать и работать. Поэтому для предприятий, про­
должающих свою деятельность в строительстве, вознихает реальная необходи-
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мость во внедрении и освоении всего процесса управлеЮIЯ денежными потоками 
от анализа до прогнозирования. 
В рамках настоящего исследования, решение указанной проблемы ограниче­
но именно организацией рационального и эффеК'ПfВного управления денежным 
оборотом в строительной отрасли. Выбор данного направления исследования обу­
словлен недоСТIПЮIМИ методов планирования финансовой де~rгельности, исполь­
зуемых в настоящее время большине111ом строительных предпрюrmй. 
Степень разработанности проблемы. Последнее десятиле'Пfе строительство 
было и остается одной из самой динамично развивающихся отраслей (несмотря на 
значительное сокращение объемов строительства в период кризиса). Проблемы 
экономики отечественного строительС1118 освещались Степановым С.С, Бузыре­
вым В.В., Васильевым В.В., Панибратовым Ю.П. и другими ведущими учеными. 
Проблеме управления денежными потоками посвящены труды иэвеС'ПIЬIХ россий­
ских экономистов: Бланка И.А., Крейниной М.Н., Стояновой Е.С., Кокина А.С., 
Бочарова В.В" Салтыковой Г.А" Ермасовой Н.Б" Ковалева В.В" Шеремета 
А.Д" Сейфулина Р.С" Бочкарева А., Шмалена Г. и др. Но до настоящего вре­
мени не был детально разработан праюический инструментарий для управления 
денежными потоками с учетом специфики отрасли, а также в недостаточной мере 
были рассмотрены методы повышения эффективности управления, возможности 
количественно измеркrь результаты такого управления, что тоже свидетельС111Ует 
об ВК1)'8ЛЬНОСТИ проблемы управления денежными ресурсами. В данной связи, 
наиболее применимой является теория и практика зарубежных финансистов, таких 
как Бриrхем Ю" Гапенски Л" Брейли Р" Майере С" Эрхардт М" Ван Хорн Дж. 
К" Ли Ч.Ф" Финнерти Дж.И" Маршалл Дж.Ф" Ван дер Вилен, Вилемм Ван 
Альфен, Юст Берген, Baumol W.J" Miller М.Н" Orr D.A. Необходимо отметнrь, 
что в научной литературе западных ученых не отражены специфические особен­
ности присущие российской экономике в целом и строительной отрасли в чаС1110-
СПf. 
Цель исследования. Целью диссертации является совершенствование мето­
дик управления денежными потоками, включая разработки по опmмизации и про-
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гнозированию в целях улучшения общего финансового состояния предприятия. 
Данная цель обусловила исследование влияния денежных потоков на всю цепь 
экономических процессов компании, на финансовую политику организации в це­
лом, и на каждую хозяйственную операцию. Цель исследования нашла отражение 
в разрабо'П<:е и научном обосновании методологических подходов по эффективно­
му управлению денежными потоками строиrельного предпрюпия. 
Задачи исследоваиНll. Поставленная в работе цель определила необходи­
мость постановки и решения следующих задач: 
1. Сформу лироватъ определения и основные принципы по управлению 
денежными потоками, отечественных и зарубежных финансистов; 
2. Определиrь и произвести оценку специфики строигельной отрасли 
при управлении денежными потоками предпрИЯ'IИЯ; 
3. Провести анализ влияния экономических и финансовых показателей 
на величину денежного потока; 
4. Провести анализа воздействия фактора инфляции на денежный актив 
предпрИJПИЯ и сформироватъ рекомендации по уче"I)' влияния данного ф;µстора на 
величину денежных потоков; 
5. Разработать и апробировап. методику опrимизацин денежных шло-
ков а строигельных компаниях; 
6. Разработать и апробировать методику проrnозирования денежных по-
токов для предприятий строительной отрасли. 
Предмет исследовани11 - финансово-экономический механизм эффективного 
управления денежными потоками строительных предприятий. 
Объектом нсс:ледоваиИJ1 является финансовая деятельность строительных 
предприятий в России. 
Теоретнчес~ и методолоrичес~ основу исследования составили труды 
российских и зарубежиых специалистов по финансовому менеджменту, управле­
ншо и оценке стоимости предпрюrmй, оценке эффективности инвестиций, анализу 
финансово-хозяйственной деятельности предприятия, планированию, прогнозиро­
ванию и разработке финансовых моделей. 
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В процессе выполнения работы использованы материалы экономической и 
ста111стической литерюуры, а так же финансовые и экономические данные раз­
личных аналитических и информационных агеПГС'ПI. В качестве примеров приве­
дены данные, наиболее характерно отражающие специфику рассматривае:-.tого во­
проса. Проверка разнообразных rипотез проводилась с помощью изучения раз­
личных примеров для установления типичности и применимости конкре11юго ме­
тода, и адаmации теоретических методов к праrmческим условиям. 
При решении поставленных задач использовались методы системного, струк­
турного и фаюорноrо анализа; теории принятия решений и методы экономико­
математическоrо и имиrационного моделирования; системный и ситуационный 
анализ. 
В качестве информационной базы исследовании были использованы законо­
дательные и нормативные аК'IЪI Российской Федерации, Европейского союза; ста­
ТИС111ческие данные, предоставленные Федеральной службой rocy дарственной 
ста111С111ки; материалы периодических научных изданий; методические, справоч­
ные, янструкrивные материалы, аналИП1Ческие обзоры, материалы форумов и на­
учно-праlП'ИЧеских конференций. 
Научна11 новизна диссертационного исследования заКJIЮчается в решении 
теоретшсо-прикладной задачи совершенствования финансово-экономического ме­
ханизма управления денежными потоками строительных предприятий. 
Получены, следующие, наиболее значимые результаты, выносимые на защи­
ту и определяющие научную новизну диссертации: 
l. Сформулированы основные принципы управления денежными пото-
ками с учетом особенностей предпрИIПИЙ строительной отрасли. Рассмотрена 
сущность и специфика управления денежными потоками предпрюrrий, предложе­
на система управления денежными потоками, что явилось основой эффективного 
управления, 01ТГИМиэации и прогнозирования денежных потоков строительных 
компаний. 
2. Разработана система показателей, влияющих на управление денежны-
ми потоками, позволяющая эффекrивно оптимизировать и прогнозировать денеж­
ные потоки строительных компаний. 
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3. Предложена ме-rодика оцеНJСИ эффективности оmимизации денежных 
потоков, которая позволяет измерить величину оmимизации отрицательного де­
нежного потока при сокращении издержек, применении новейших технологий в 
строительстве, оказывающая также существенное влияние на выработку страте­
гии по эффеК"l1fВному управлению денежными потоками. 
4. Разработан алгорИТhl проnюзирования денежных потоков с целью 
уменьшения рисков инвестиционных проектов с уче-rом фактора инфляции, кото­
рый позволяет с наименьшими З81ратами составить проmозные планы с макси­
мальной точностью по каждой статье отрицательного денежного потока. 
5. Разработаны: меропрЮПЮ1 по реализации предложенных методик и ал-
rорюмов эффе)('Лfвного управления денежными потоками, их оmимизации и про­
mозированию. Проведено практическое внедрение данных меропрИJП11Й в строи­
тельных компаниях. 
Теоретическаlil значимость выполненного диссертационного исследования 
состо~п в развитии теории и ме-rодолоrии управления денежными потоками, про­
цесса их оmимизации и прогнозирования с учетом специфики строительной от­
расли. углубленной разработке новых ко~щеmуальных положений и подходов к 
повыmению эффеК'ПUlности управлеНИJI денежными потоками. Новые научные ре­
зу льта1Ъ1, представленные в данной диссертационной работе и вносящие опреде­
ленный вклад в развитие экономической науки, имеют особую ценнОСIЪ, так как 
позволяют создать эффективный экономический инструментарий для повышения 
результативности управления денежными потоками, их эффективной опrимиза­
ции, прогнозирования, а также для общего финансового оздоровления всей строи­
Тельной компании. 
Практическа11 значимость исследования закточается в том, что разрабо­
танная авторская концепция управлеНИJI денеJКНЫМи потоками, их оптимизации и 
проmознрования доведена до КОнкре11iЫХ методических и практических предло­
жений, имеющих существенное значение для стро~пельной отрас.1н и социально­
экономического разв~пия всего общества. Методика, предпоженная в исследова­
нн.и, является новаторской с точки зрения прогнозного планирования, оперативно­
го анализа и возможности принятия эффективных управленческих решений с уче-
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том базовой информации, имеющейся у предприятия. 
Апробация работы. Основные положения диссертационной работы обсуж­
дались и получили апробацию в тезисах, статьях и выступлениях на международ­
ных научно-практических конференциях и семинарах, проводимых ФГБОУ ВПО 
«Нижегородский государственный университет имени Н.И. Лобачевского)), ГОУ 
ВПО «Воронежский государственный университет», филиал НОУ ВПО «Москов­
ский институт экономики менеджмента и права» в г.Н.Новгород, ГОУ ВПО 
«Санкт-Петербургский государственный инженерно-экономический университет», 
Филиал ФГБОУ ВПО «Сочинский государственный университет» в г. Нижний 
Новгород Нижегородской области. Положения и результаты исследования исполь­
зовались в учебном процессе финансового факультета Нижегородского государст­
венного университета имени Н.И. Лобачевского при изучении курсов «Финансо­
вый менеджме1m>, «Финансы предприятий», «Корпоративные финансы». 
Наиболее существе1шые положения и результаты исследования нашли свое 
отражение в 10 публикациях автора общим объемом 2,66 п.л., в т.ч. в изданиях ре­
комендованных ВАК 0,94 п.л. написано лично соискателем. 
Предлагаемые автором праК'ПfЧеские рекомендации по управлению денеж­
ными потоками, их оТТГИмизации и прогнозированию реализованы на ряде строи­
тельных предприятий г.l-lижнего Новгорода и Москвы, что подтверждается актами 
о внедрении данных рекомендаций. 
Струкrура и объем работы. Диссертация состоит нз введения, трех глав, за­
ключения, библиографического списка, включающего 119 наименований. Диссер­
тационное исследование изложено на 176 страницах машинописного текста и со­
держит приложения, 24 рисунка, 20 таблиц. 
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КРАТКОЕ СОДЕРЖАНИЕ РАБОТЫ 
Во введении изложено обоснование и аК1)'альность выбранной темы, уста­
н<1влена стеш;нь р6.3раоотаин<1сти предпагщ:мщ'f тематики, <1Пр<;делены цель и 311· 
дачи исследования, а также предмет, объект и методы исс.:~едования, показана тео­
ре'П{Ческая и практнческая значимость работы, а также сформулирована теорети­
ческая и методологическая база и определена научная новизна диссертационной 
темы. Приведены данные по апробации работы. 
Перва11 глава освещает методо,1огические подходы к управлению денеж­
ными потоками строительного предпрЮIТЮI в рамках отечественного и зарубежно­
го опыта теории и прахтнки. В ней приведены особенности строительного направ­
ления экономической деятельности, как одной нз важнейших отраслей народного 
хозяйства, в целях управления денежными потоками. Выявлены проблемы, возни­
кающие при управлении денежными потоками, присущие строительной отрасли. 
Выделен и рассмотрен фактор инфляции, негативно влияющий на эффективное 
управление денежными потоками в строительстве. 
Во второй главе предложена струК1)'рнрованная методика упрамения де­
нежными потоками в строительных организациях, с учетом экономических пока­
зателей и факторов, влияющих на эффективность управления и принятие управ­
ленческих решений. Разработаны методы количественного измерения результатов 
оптимизации величины отрицательного денежного потока, при внедрении новей­
ших технологий строительства. Предложен алrорИТN прогнозирования денежных 
потоков, позволяющий учесть фактор инфляции по каждой 1-'Татье денежного по­
тока. 
В третьей главе приведены результаты практической апробации разрабо­
танной методики и дана финансово-экономическая оценка результатов исследова­
ния. 
В заключении обобщены результаты исследования и выводы по теме дис­
сертационного исследования. 
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ОСНОВНЫЕ ПОЛОЖЕНИЯ И ВЫВОДЫ ДИССЕРТАЦИИ, 
ВЫНОСИМЫЕ НА ЗАЩИТУ 
1. Основные принципы н система эффе1С111вного управлении денежными 
потоками. 
Рассматривая систему управлеRИИ денежными потоками, практически все ав­
торы начинают с характерИС'IИКИ или определения денежного потока. При рас­
смотрении и анализе определения и классификации денежных потоков, была вы­
J[!IJJeнa раэнородносtЪ денежных потоков в зависимоС'Пf от сферы деятельнОС'Пf 
компании и обозначена необходимость внесnt классификацюо денежного потока в 
общее управление денежными потоками строительной компании, как отправную 
точку построения эффективной системы. 
При анализе сферы деятельности - строиrельС111О, была установлена необ­
ходимость разработки системы управления непосредственно для строительных 
предприятЮt с учетом всех специфических особенностей данной отрасли: неодно­
тиmюсть, сезонносп., нестационарнОСТh, yчacnte в производственном процессе 
нескольких компаний, длиrельные сроки строительства. 
В систему эффективного управления были вкточены основные аспекты для 
менеджмекrа, а именно: 
1. Управление операциоШIЫМИ денежными потоками с учетом влияния эконо­
мических показателей. Управление денеЖRЫМи остатками. 
2. Опrимизация денежных потоков, путем анализа влияния внешних и внут­
реюrnх факторов и внедрения новейших технологий строительства. 
Использование данной системы позволяет предприятию повысить показатели 
не только денежного потока, но и экономические показате:rи: peкraбe..ThHOCTh, ли­
квидность, финансовую устойчивосп.. 
Автором предложено поэтапное внедрение системы эффективного управле­
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Рисунок 1, Методика управления денежным потоком (ДП) на строительном 
предприяrии, 
2. Использование системы экономических показателей при оптими-
зации управления денежными потоками строительной компании. 
Важнейшей предпосылкой осуществления опrимизации денежных потоков 
является изучение факторов, влияющих на их объемы и характер формирования во 
времени. Внешние факторы, влияющие на денежные потоки и жизнедеятельноСТh 
предприятия в большинстве случаев зависят от экономической и политической об­
становки в стране и за рубежом, но моrут быть учтены компанией при управлении 
денежными потоками. Факторы, на которые предприятие может повлиять в гораз­
до большей степени и использовать их для улучшения финансового состояния, яв­
ляются внутренними факторами. Необходимо отметить, что одним из основных 
показателей, влияющих на управление денежными потоками предприятия, являет-
ся коэффициент финансово-эксплуатационной потребности , Финансово-
эксплуатационную потребность, с точки зрения денежных потоков, можно опре­
делить как разницу между суммой материально-производственных (веществен­
ных) запасов и а1сrивной высоколиквидной дебиторской задолженности и кратко-
11 
срочных обязательств (кредиrорской задолженносm). Для организации лучше, 
чтобы величина финансово-эксплуатационных потребностей (ФЭП) принимала 
отрицательное значение, т.к. это будет означаТh, что привлеченных средств боль­
ше, чем изъJIТЫХ из оборота, кроме того это будет свидетелъствоваТh о росте по­
ложиrельного и снижении отрицательного денежных потоков. Одной из приори­
тетных задач данной методихи является махсимизация положнгельного эффекта 
коэффициента ФЭП на денежные потоки компан1П1. 
Основным преимуществом предлагаемой методики является возможн0С1Ъ де­
тального анализа ряда экономических показателей и оценки их влияния на денеж­
ный поток компании, а также существенная помощь в приюпии управлеН'lеских 
решений. Кроме вышесказанного, методика, приведенная в таблице 1, явтrется 
практическим инструменrарием для постоянного KOlfl'POЛЯ и сверки запланиро­
ванных величин с текущими показателями и анализа их отхлоненнй. 
Таблица 1. Практическое применение и анализ показателей, применяемых 
при управлении денежными потоками и их оптимизации. 
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JIOМ'll)llO )'М:JJW'llleЮU: торwх он мо•ет проюоltти, 
1ремсН11 денеаноrо р8СС11ИТ8'По ВОJМОКНWС ПО-
оборота. )'КJ1RllllИ81· тер~ либо ааестм 1 plliC'te'1'W 
"""' и <rrpllWrТeJtJ,o колмчеспю днеl. 1цер-кк. 
ныА 11СнежнwR оотох во"Jможнwе nотер11 ори :nov 
l 'l'ON ЧJК.11С ~ ~ м розрабс'1'8n меропр...,,.. 
urrpaфнwx СВНПUIА. 80ССП.Н8ЛИВllОЩJ1е СИИ• 
хронюацюо дене.ных no· 
токо• и стаб11.11изируЮ1ЦКХ 
их aeлвчsnrv. 
6. ПФЦ- nродопсн· Финаж:о1wЯ 1URJ1 ·CIOOфOlllD&ПllllД\1 -!Ьwпороuнме, ПО38ОЛ1ет оmиvюмроваn 
тет.мосn. фlllf8НCOo- nоuзwвает оервод -ПДП "AllL"DD •теку" дебиторскую и кред~m>р-
IОГО 1!И11J111 рюtета '" проду•· ·ОДП 1.18:М реаиwе реа- скую 38ДО1Ме1DЮС1'1t С ТОЧКИ 
UИIO, аквпю ero -ЧДП П1U8ЦИВ кнвеС'ПI" 1pe1tКJ1 увеJD1чеКИJ1 обора"м" 
c'lp)'П)'pW ПО380МСТ • Реятабот.11ОСТ1о цмонноrо проеl<Т8, 11аеvости дtR::.ИЫХ срQдСТ11, 
IWl11П>pe3epsw - Анапю поазато- 8 Т81С8е ПО180Л.IСТ perynиpo-
·~шnr.na. JUll008WDOJDte1111И ,..,.,, ПДП м ОДП. CRRXpon-
Замедnснве оборо111 проекта с ЦCJIWO энроваn. tlX 80 времени. В 
JфeJlll10pCIDЙ 38QOn• ID)"IORИI JlllНOWll- проuкс:с IНIЛМ311 данного 
,,,_,,, nyte>I ПОД· DK803МO:ll:llOR покnатем wожно рессмот-
бора OIТl'ИNL'DIНWX ОП111МК18ЦJПI 8 реть 801NO:.нocn. усюреН1U1 
ПОСТDЩ111СО8 no~ буду1DОМ38С"IО'Т фИИIНСОIОГО ЦК1U18 31 С'1С1' 
,_. сокропm. роз- скрwтwх~ ускореНIU Пpйl!'JВOJl.Ctwelf• 
pw:a меаду окоича- ноrо цима. 1 ТВJаке за счет 
П.'1ЬНЬIМ РIС'К'ТОМ 38weдr1CHIOI оборачиuемо• 
no11:ynan:nell: и rша- С:ТМ kpeдиropcmit 3QЛОЛ• 
тежамн поставшиам •СRНОСТН и ускореИМ8 ПJИ1"'" 
апеченu денеJIИЫХ средсn 
отпоку~Я 
7. PCF - соотноше- Даниu11<ЛИ'11Пt& ·Цена -Пnанмроаание, Исnоm.зоеание данного 
Н11е цеиw и :r.ennot0- ПODOJllllln npo1ep..,.. -Прмбwn• - Аиалю, свера:а жо')фtКЦ11.евта 110.J801U1eт 
ro nотоа. иа едиянцу р&СЧетw н коскнно -ЧДП расчетных и ко- провериn. аид используе-
nродук:ци11 onpeдemm. acntm1нy иeq'!lWX ПОП38Те- МОЯ ЦСНЫ, С ТО'ПОI ]peНIUI, 
ЧД11 С ПОNОЩ"JО ncA полученм В..'IКМWХ. а.с-
цены иеа:нwх потоков. Анапю 
данноrо коэфtмцнекта оо-
380/UICТ ОПТИNЮиро88ТЬ 
цену и нallnl долю ЧДП 1 
цеис roroeoгo строкте.~п.но-
ro продуК1'11 " nовысиn. ее в 
с.тvчас необходимоспt 
8. Y-.CER- Дает npc;icтuncииc о ·Одп •Пn11NмpoNllJle. Аиапю даниоrо ко~ицм" 
у ае.т.нwА объем .!1.С~ ДОСТIТОЧЖКТИ де- -ЧДП mY.l80ЛICT 1аранес екта по1во111ст прнКJ11wат" 
нс•ноrо оборота пе•ноrо noтoa. ll!ll • Ренnбст.носn. рессчитаn по- решенИI о JJОПОЛПllТСЛЬИОN 
npeдnpun11 на еди· похрЬП'ЮI нсобходи- треб111>е:-n. •• "". увеличении ПДП, пибо о 
HHUV ИСОО11Ь'3\'СNWХ МЫХ lt8ПlfТ8JIWtWX IION IШ:ПМТ8J'IС И toJ:l'llll 1,..НИR 18kYПOJr основ• 
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Ко....,..ициект, ПраkТИЧес.::кое 3Наче-. Влн111ние на :Jкономи" Испола.101анне Применение коэсНнцисн· 
Пouvren1. 
." 'ICC:iute •епнчнны Пnnннрованне\ Т:J\noкa'J31"eJIJ: прм управ.пе-AнanwJ нии дсНС•нw111и nотокаwи 
щш 
IМ'lllТIJl"RЫX 8.ОО'Же- аложеинА и о И.'1( це- выбр~m.оmи- нw;.t средств путем приме-
мкА лесообразности 11 мяльное крсдН'ТО-- нсни11 n:xнonon1c:t, требую-
случае более rлубо- ванм: - арен.да. ЩllX НСПОЛ1о30NНКI' мен"шс-
коrо •иR.~~за ЛIOJIHf, kpaY'lro- ro количества техники и 
срочныА клк аоп· обору.!Юl&НКI' 
rocnoчныlt 1еnедит 
9. НВП - норма аре- Анапю данного ко- -Цена -Плоннроивнмс, НсобходНlоСО броn • рас'IС'Т 
мекиоrо предnочтс- ~llWIOlm DOOllOIUI· -ПрRбwл• uеяообраюннмс. дакныR 1ю'Jфtnцие1n, и при 
..... ст ВЫ1811'J1t, roroa- -ЧДП НВП-одкн ю расчете дснс•нwх noro1co11 
ность nотребмтсл1 -ПДП 81JКНеЙWН;.t ПОIС8• 80 •рсмени ИCПO!llt3088n 
ВJЮМнn. дею.rм сеА-- • Рсfttабел"ность затепеА д.'llil строн- данныЯ. l:ОЗффНЦl'IСИТ. те111 
час• roтoewl строи. тет.ноя отрасли, самым предпрм.тис юбег-
n:m.яыl обыn или а а:оторwА JJONOГllCТ нет нсрuноwерноrо деНСЖ-
текущиА инвестицн- ВЬIЧНСЛМТЬ при- ноrо потока и дeljiкwrra 
оtп1Ъ1А об1.еп, нахо- быльнwй aapнawr дене•нwх средств ма pl.1• 
Dl.IDIRCI: на стадии цены и точнее лнчн1ооt врс:менмых китер-
ctJ>OИRЛ..:ТU cnponwnиpoAТ1o аа..,ах. 
величину денеж· 
RWX П01'0J:О8 ПО 
псnнопам 
1 О. ТИr - проnкnи- Позаоmет ДИCIWtnИ• -ПДП - Ппаииро88Юlе, Нспрмм.tтме к rетУ м ПJЮ"' 
руемw.А ruдoaoA темп poaan. .ае:ие.мые -ОДП " Аналю а те-.енис пюзироаанию данного фак-
мнфruщин потоки. У11КТWIUП1. -ЧДП всего дсйсnИ1 тора мо•ст сксти к нулю 
фu:rop нифruщнн 
- Прнбwл• проекта И ICOJ)pel:• асе старая111 tияаноовоrо 
при пnаякроаанин • Рскn6ел1оност1о ntp011:8 80JМОJК'· отдела при nроnюэнро•в.-
цснw, прибыли и нwх нссоответст- ним дене.-ных rютоков и 
общсА рентабельно· внА и схорсйшнс составлении финансового 
сти проекn. прнн..nес Nep по маиа. Тщател"nое юучсннс 
устрвнению нсrа- темпов инфпlции. 'Jконоwи-
ТИ8NОГО MИIHИJI ческой сктуацим 1 стране 
кифлmнн ооwо•ст избс•втъ просчс-




Данная методика может примеюrrься не только для принятия решений по оmи­
мизации тех или иных составляющих денежного потока, но и для эффективного 
управления денежными потоками в разрезе текущей деятельности. Немаловажным 
этапом, который позволяет значнrельно оmимизировать величину денежных по­
токов является анализ и внедрение новейших методов строительства. 
3. Оптимизаци11 отрицательного денежноrо потока, осиованна11 на 
снижении ero величины за счет технико-технолоrнческих решений. 
Использование новейших технологий стронrельства является· одним из са­
мых существенных факторов, так как оказывает влияние не только на денежные 
потоки предприятия, но и на финансовые результаты деятельности и общее фи­
нансовое состояние компании. В последние несколько лет в России успешно при­
меняются различные технологии строительства и виды материмов, которые бы.111 
разработаны и, ЧТО самое важное, опробованы на практике за рубежом. Путем ис-
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пользования последних разработок различных строительных систем, предприятие 
снижает трудозатраты, материальные затра1Ъ1, экономит время, следовательно, ус­
коряется оборот денежных средств компании, что позитивно отражается на фи­
нансах компании. С учетом всех вышеназванных факторов строительное предпри­
ятие может изыскать резервы для уменьшения величины 01рицательного денежно­
го потока и количеС111енно измерить результаты опrимизации: 
1. Расчет показателя опrимизации (уменьшения) отрицательного денежного 
потока 110 операционной деятельности при сокращении материальны~ затрат: 
У" ... = OДfk"• (С •• С.)/НЮ (1), где 
У одпN - уменьшение 01рицательноrо денежного потока по операционной дея­
тельности на сумму экономии на материалах, за счет применения новейших тех­
нологий строительства, %; 
ОДП.:" - доШI 01рицателъноrо денеJКНоrо потока, связанного с закупкой мате­
риалов, в общем объеме 01рицательного денежного потока, %; 
Си- снижение нормы расхода мсm:риалов, деталей, конструкций (по rpyIПie в 
целом или конкретному виду) за счет технико-технологических решений,%; 
Сц - снижение цены на материалы, детали, констру~щии (по группе или кон­
кретному виду) по сравнению с предусмmренной прое~сrно-сметной докумеlfГIЩи-
ей,%. 
Данная экономия может осуществляться за счет проведеНИJI ряда меропрИJПИЙ, 
связанных с совершенствованием технологии строительС'Ва, ускорением оборачи­
ваемости оборотных производС111енных фондов, совершенС11J0ванием организации 
производства, совершенствованием организации управления. 
2. В случае необходимости закупки основных производС111еtn1ых фондов при 
реализации инвестиционного проекта, возникает денежный поток по инвестици­
онноu деятельности (ОДП., D,<•~. направленный на обеспечение строительства 
внеоборотными активами. Его также можно количественно измеритъ и оптимизи­
ровать за счет: совершенствования технологии строительства, улучшения органи­
зации производства, изменения организации управления, модернизации исполь­
зуемых средств труда и т.д. Формула (2) наглядно показывает величину снижения 
(ОДП., о,<"1) за счет экономи11 на приобретении основных средств: 
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Уадпн= ОДПх: • ( Сх+ С()/ 100 (2), rде 
Yoд!DI - уменьшение отрицательного денежного потока по инвес11щиониой дея­
тельности на сумму экономии на приобретение основных средств за счет приме­
нения новейших технологий строительства %; 
ОДП"" - доля отрицательного денежного потока, связанного с закупкой основ-
ных средств, в общем объеме отрицательного денежного потока %; 
Сос; - снижение потребности в основных средствах, %; 
Cu - снижение цены основных средств, %. 
3. Кроме того, !Vlанируемьrй рост выработки строительных машин и механизмов 
на основе совершенствования организации производства позволяет достичь сни­
женНR смеt11ой стоимости объекта и отрицательного дене:J1Сного потока по со­
держанию и эксплуатацт1 стро11тельнь~х машин и механизмов (ОДП,) ках по 
конкретному инвестиционному проекту, так и в целом по всей производственной 
программе строительной компании: 
у..,,,"=ОДП•(У. ..... ,+У...,.,)1100 (3), где 
У 0= - уменьшение отрицательного денежного потока по операциоююй дея­
тещ.ности на сумму экономии на расходах по содержанию и эксплуатации строи­
тельных машин и механизмов, %; 
ОДП, - доля отрицательного денежного потока, связанного с эксш1уатацяей 
техники, в общем объеме отрицательного денежного потока %; 
Упост.з- экономия на постоянных затрат в расходах по содержанию и эксплуата­
ции строительных машин и механизмов за счет роста выработки строительных 
машин и механизмов %; 
У "'Р" - экономия на переменных расходах, связанных с эксплуатацией машин и 
механизмов за счет применения новейших технологий строительства %. 
4. Совершенствование используемых предметuв и средств труда, например, 
технико-техно;юrических решений по повышению степени сборности строитель­
ных объектов, может повыскгь выработку производственных рабочих, что в ко­
нечном счете скаж~я на снюкении смеt11ой стоимости объекта и уменьшении 
отрицательного денежного потока по выплатам рабочим, формула ( 4 ): 
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(4), где 
Уодшр - снижение отрицательного денежного потока за с•1ет применения новей­
ших технологий строительства, %; 
ОДП,р - удельный вес оттока денежных средств по статье «оплата труда рабо­
чих» в общем объеме отрицательного денежного потока, %; 
У с6 - у дельный вес объемов строительно-монтажных работ на объектах с повы­
шенной степенью сборности строиrе:JЬства в общем объеме строительно­
монтажных работ по инвестиционному проекту, %; 
Стр - у дельное сокращение трудовых затрат за счет повышения сборности 
строительства в результате применения технико-технологических решений, уде­
шеWIЯЮщих строительство, в долях единицы. 
4. Прогнозирование денежного пото~ строительной организации с 
учетом фактора инфл1щии. 
Безусловно, эффективное управление денежными потоками вкдючает в себя 
и краткосрочное и долгосрочное планирование и прогнозирование размера и со­
става чистого денежного потока. Практически невозможно преувеличить пробле­
мы, с которыми может столкнуться компания при прогнозировании денежных по­
токов инвестиционных проектов, а также сложно переоценить и важность этих 
прогнозов. Для расчета прогнозных денежных потоков может быть применен сле­
дующий алгоритм, показанный в таблице 2, одним из основных достоm1ств кото­
рого является учет инфляционной составляющей по каждому компонету чистого 
денежного потока. Так как величина инфляция по отдельным товарам, работам и 
услугам разнится, то учет влияния этого фактора по каждой части денежного по-
тока позволит снизить погрешность расчетов и увеличить точность прогнозирова-
ния. 
Таблица 2. Алгоритм расчета прогнозных денежных потоков по инвест1ЩИ-
онному проеюу. 
ИСХОДНЫЕ ДАННЫЕ Обоз на Формула расчета 
чение 
1. Инвестиции з,!•Т З,(" 1= ОДП0.ь + ОДП"' 
1.1 В здания и соорvжения олп,,,,, Сведения беруrся из данных инве-
1.2 В оборудование и инструмент ОДП,w стиционного проекта, по расче~ам 
экономических с.1ужб 
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Продол:ж:еиис №/ та611. «Алi!Орит.w расчета про..."nозны.т де,1еж11ы:r потокоа по 11щ;ест11ц11оrто.\fу проекпrр> 
2. Операционные денежные потоки 0,101 
2.1 Продажи (в кв,& п Сведения берутся из данных и11ве-
2.2 Цена за кв.м ц стиционного проекта. по расчетам 
ЭКОНОМИЧt:СКИХ слvжб 
2.3 Темп инфляции по показателю Ц (%) ТИr" ТИ," = (l+ТИм")'"-1 
ти" ц - ожидаемы!! среднемесяч-
ныli темп инфляции по продаж-
ным ценам 
2.4 Выручка в В= П*Ц*(ТИ,"+1) 
2.5 Переменные затраты (всего) Одппср1 Одпnер1= ОДПзр + ОДПзв + 
ОДПсм+ОДПт 
ОДПзр - отток денежных средств 
за счет выплат рабочим; ОДПзв -
отток денежных средств за счет 
выплат рабочим, занятых на вспо-
могательных производствах; 
ОДПсм - отток денежных средств 
за счет закупки сырья и материв-
лов; ОДПт - отток денежных 
средств предприятия, связанны!! с 
эксплуатацией строительной тех-
ники. 
2.6 Темп инфляции по переменным за- ТИ/'Р' ти,"Р' = ( 1+ ти""Р')"-1 
тратам(%) ти""Р'J - ожидаемый среднемесяч-
ный темп инфляции по перемен-
ным затоатам 
2.7 Постоянные затраты (всего) ОДПnосr1 ОдПпосr1 = ОДПоуп + ОдПнр 
одп.)'11 - отток денежных средств, 
связанных с функционированием 
административно- управленческо-
го аппарата; ОДПнр - отток денеж-
ных средств по прочим накладным 
расходам. 
2.8 Темп инфляции по постоянным за- ТИгпс:J ТИг"'.'= (1+ТИ""сэ)'"-1 
тратам(%) ти"""- ожидаемы!! среднемесяч-
ный темп инфляции по постоян-
ным затратам 
2.9 Амортизация зданий и оборудования Аоф Сведения берутся из данных инве-
стиционного проекта, по расчетам 
бухгалтерских слvжб 
2.10 Прибыль до налогообложения п П = В - (ОДПпсрз* (ТИг"Р' + 1 )) -
(Одпnостз* (ТИг""+ 1))-Ам. 
2.11 Налоги н Сведения берутся из данных инве-
стиционного проекта, по расчетам 
бухгалтерских слvжб 
2.12 Чистая операционная прибыль п. П, = П- Н 
2.13 Возврат амортизации (для расчета АОФ Сведения берутся из данных инве-
чистых денежных потоков) стициоююго проекта. по расчетам 
бухгалтерских слvжб 
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ПрООолJк.'i!ине ./Vo2 табл. ((А;1,•оршп.н poi: 11t!mil про.•11ошь1.т депе:ж·т,1.т пvтокоо по иивест~щиощю.wу праекту1' 
2.14 Чистый операционный денежный чд11. ЧДП0 = П, + АОФ 
поток 
3. Денежны" 1ютоки, связанные с инвестициями в NOWC 
3.1 Чистый операционный оборотный NOWC ЛNOWC = ЛОWС - ЛОСL 
IUШИ1'11J1 ЛОWС - nрирос1 необходимых 
операцион11ых оборотных акти-
вов; ЛОСL - увеличение теку-
щих операционных обяза-
тельств. 
3.2 Наращивание NOWC ЛNOWCi ЛNOWCi = ЛNOWCPo -
ЛNOWCp1 ... n 
ЛNOWCPo- наращнвание NOWC 
в первом периоде реализации 
проекта; ЛNOWCp1 .• - наращи-
ванне NOWC в следующем пе-
рноде реализации пооекта. 
4. Денежные потоки, связанные с реали- ptil•I Р,/"' = ПДПОФ + ПДПсw 
зацией активов по остаточной стоимости 
по око11чавии оеализации пооекта 
4.1 Реализация зданий и соорvжений ппп •. , Сведения берутся из данных ин-
4.2 Продажа оборудования пдпсw вестиционного проекта, по рас-
четам экономических служб 
5. Чистый денежный поток чдп чдп = P,;t•I _ з.,t•I + чдп. -
ЛNOWC; 
6. Дисконтированный денежный поток (с ЧДП" ЧДП" = ЧДП *(!+ k,)1 
учетом фактора инф11Яцни) k, - ставка дисконтирования ДП 
проекта по стоимости капитала 
фирмы, t - год реализации про-
екта 
7. Сумма чистых дисконтированных де- чдп: 11 
нежных потоков в прогнозируемом пе- ЧДП"_ = "i.чдп" с 
t=O риоде 
Вышеприведенная м1:rодика помога1:r оценить способность предприятия 
реализовать проект, изыскать возможности сокрашения издержек производства и 
оценить наличие необходимых мощностей у предприятия для текущей и будущей 
деятельности. 
4. Практические результаты по внедрению предложенных методик и ал­
горитмов эффективного управлеии11 денежными потоками. 
Коне'lной целью и показате11ем эффективности применения методики оптимиза­
ции было определено увеличение чистого денежного потока (рис.2). Для этого бы­
ли выбраны два основных приема, один из которых - уменьшение веди'lины отри­
цательного денежного потока (онтимизация), и второй - применение новейшей 
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технологии строительства «Велокс». Полученные результаты с градацией по фак­
тору с.езонности показаны в сравнительной диаграмме : 
14000..--- ------------, 
12000 +--------------.-i 
10000 +--------------.н г---------. 





1 КВ 2 кв 3 КВ 4 кв 
очдп 
• ЧДП оптиммзацмя 
•ЧДП Велокс 
Рисунок 2. Сравнпrельная диаграмма величины ЧДП ООО «Нижегородская 
строительная компания» по кварталам . 
При выполнении мероприяrий по увеличению эффективности управления де­
нежными потоками, кроме увеличения размера чистого денежного потока, были 
получены следующие важные результаты: 
• Уменьшение размера сметной стоимости объекта, сокращение затрат ком-
пании, уменьшение продолжительности производственного цикла; 
• Уменьшение величины коэффициента ФЭП (рис.3); 
30000 
25000 
· .... 1 20000 u 
~ 






" :z: 5000 м 
о 
1 кв Oii7 2~ 2001 ЗКI' 2001 4кв 2001 1 n 2608 2n 20Ьз 3.,, 2оов 
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Рисунок 3. Динамика коэффициента ФЭП ООО «Нижегородская строитель­
ная компания» 2007-2009rr. 
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• Уменьшение ве:шчины ОДП (рис.4), 'ITO явилось при'lиной повышения 
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Рисунок 4. Динамика ОДП в рас'lете на квадратный ме-rр готовой продукции 
в 2007-2009rr ООО «Нижегородская строигельная компания» 
Основные результаты и выводы: 
1. Анализ базовых основ теории управления денежными потоками показал, что 
для эффективного управления денежными потоками, финансовому управлению 
необходимо иметь точную характерисmку денежного потока, генерируемого ком­
панией. 
2. Разработана методика, позволяющая оптимизировать величину денежных 
потоков в строиrельной организации и улучlШl'IЪ финансовое состояние компании. 
3. Разработан алгориn.t прогнозирования для рас'lета денежных проектов и 
принятия решений по инвесnщионному проекту. 
4. Предложенные методики и модели нашли успешное применение на пред­
приятиях строительной отрасли города Нижнего Новгорода и Москвы и показали 
высокие результаты после внедрения. 
Таким образом, представленные в диссертационном исследовании материалы 
представляют не только научный юrrepec, но н имеют важный прикладной харак­
тер. Так как позволяют создать значительное конкурентное преимущество и не 
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только повыскrъ эффективность управления денежными потоками на строитель­
ном предпрюггии, но и повысить финансовое благополучие предприятия в целом. 
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